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方正中期期货 夏聪聪

第一部分 甲醇行情回顾

图 2022年甲醇走势

资料来源：卓创资讯、方正中期研究院整理

甲醇生产装置在2022年上半年运行较为平稳，下半年受到装置检修及停车的影响，
开工变化较大。与2021年相比，甲醇行业平均开工水平略有回落。截至12月初，
甲醇全国平均开工率为70.31%，2021年同期水平为70.19%；西北地区平均开工率
为81.95%，超过八成，2021年同期开工水平为79.71%。从行业整体开工来看，与
2021年同期相比窄幅提升，西北地区平均开工率明显高于去年同期水平。上半年，
甲醇开工基本保持在七成以上，装置例行春季检修在三、四份陆续启动，而从装置
停车时间来看，装置春季检修时间不集中，大部分时间装置停车与重启共存。此外
，部分生产企业检修计划出现推迟。下半年开始，意外停车及计划外检修增加，甲
醇开工率逐步下滑，到八月底甲醇开工率仅有62.85%，创近两年新低。随着甲醇
市场价格企稳上涨，企业检修计划减少，停车装置也陆续重启，行业开工低位回升
。冬季供暖季气头装置开工受到一定限制，此外入冬前仍有少量检修，甲醇开工率
仍存在一定变数。

三、新增产能投放减少

2022年仍有部分装置投产，我国甲醇供应规模成功突破一亿吨。截至11月，2022
年新增产能主要包括安徽碳鑫（50万吨/年）、宁夏宝丰（40万吨/年）、南安阳顺
成（11万吨/年）、山西鑫东亨（25万吨/年）、内蒙古久（100万吨/年）泰等共计
九套装置，新增产能主要分布在西北、华北、华东和华中地区。近两年甲醇新增产
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能规模偏小，2022年则进一步缩减至306万吨，促使我国甲醇市场总产能达到101
97万吨。且我国甲醇生产企业的规模化程度不断增强，年产能超过50万吨的装置占
比提升。受到产业发现周期、经济性等因素的影响，部分甲醇项目进展速度缓慢。
2022年年底，仍有三套装置存在投产可能，且涉及规模较大，一旦投入生产，西北
地区甲醇供应量将进一步增加。2023年新投产项目不多，甲醇产能增速放缓。

图 甲醇产能与增速 图 甲醇年度产量

资料来源：Wind、方正中期研究院整理 资料来源：Wind、方正中期研究院整理

2015年前，我国甲醇进口量基本维持在500万吨左右。随着国内市场需求提升，20
16年甲醇进口数量明显增加，进口依赖度逐步提升。2019年，我国甲醇进口量超
过正常水平，再上一个台阶，首次超过1000万吨。2020年，全球市场遭遇突发公
共卫生事件，甲醇需求大幅缩减，供需关系持续恶化，国外商家更倾向于将货源销
往中国。海外货源价格优势凸显，内外盘价格顺挂，进口利润吸引下，大量低价货
源流入国内市场。2020年大多数月份甲醇进口维持在100万吨以上，年度进口量超
过1300万吨，创历史新高，我国甲醇市场受到进口货源的冲击加大。2021年市场
环境再度发生变化，海外市场需求恢复，但装置运行不稳定，国内市场处于价格洼
地，进口市场倒挂，甲醇进口量开始缩减。2022年甲醇进口量有望进一步下滑，全
球能源紧张局势下，海外甲醇成本端走高，且装置运行不稳定，货源供应整体收紧
。2022年1-11月，国内甲醇累计进口1129.09万吨，与2021年同期相比大幅增加7
.30%，月均进口量为102.51万吨。从进口来源国看，我国甲醇进口货源主要来自
阿曼、伊朗、沙特阿拉伯、阿联酋、新西兰和特立尼达和多巴哥等国家，其中阿曼
占比最高，达到30.73%。进口货源是我国甲醇市场的重要补充，主供沿海市场，2
022年市场面临的高进口压力略有缓解，预计全年进口在1230万吨附近。我国对进
口甲醇依赖度偏高，近三年年度进口规模均超过1000万吨，进口市场变化是需要重
点关注的环节。

五、港口库存降至低位

图 甲醇港口库存
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资料来源：Wind、方正中期研究院整理 资料来源：Wind、方正中期研究院整理

随着我国甲醇市场产能和需求的不断扩大，目前我国是全球甲醇最大的生产国和消
费国。我国甲醇基本以内销为主，出口规模相对偏小。2022年全球经济衰退大背景
下，海外市场需求同样不佳，甲醇出口市场再度转弱。1-11月，我国甲醇累计出口
17.86万吨，与2021年同期的37.08万吨相比，大幅下滑19.44万吨，同比缩减52.1
2%，不及去年同期出口量的一半，平均月度出口量为1.63万吨。其中，11月份甲
醇出口量为1.00万吨，12月份出口量预估为1.00万吨。分阶段看，9月份出口量略
高，增加至3.17万吨，其中5、6月份均在2.00万吨以上，而 8月份出口量仅有0.05
万吨，创近五年新低。甲醇出口多为转出口，进口货源更加倾向转口至周边高价区
域进行套利。而东南亚等地区需求孱弱，出口套利窗口打开时间周期较短，导致甲
醇出口量缩减。2022年甲醇全年出口或继续下滑，预估在18万吨左右，外贸提振
乏力。

二、需求增速继续放缓

图 月度表观消费 图 年度表观消费

资料来源：卓创资讯、方正中期研究院整理
资料来源：中宇资讯、方正中期研究院整理

2022年煤制烯烃新增产能有限，主要集中在上半年投产，包括新疆恒有能源MTP2
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0万吨/年装置在一季度投产，6月天津渤化60万吨/年甲醇制烯烃装置一次试车成功
，顺利产出合格的乙烯和丙烯产品，该项目以180万吨甲醇为原料，产能顺利释放
后，对甲醇需求拉动作用较为明显。2022年年底仍有三家企业存在投产计划，产能
实际释放时间可能出现推后。我国煤制烯烃产能增加至1934万吨，有效产能为187
2万吨。随着烯烃供应增速逐步大于需求增速，市场供需矛盾在不断激化，行业利
润水平下滑。2022年，煤制烯烃装置平均运行负荷为80.43%。其中上半年装置大
部分时间平稳运行，开工基本保持在85%附近波动，下半年停车检修明显增加，加
之甲醇价格抬升后，企业面临较大生产压力而降负荷运行。产业链利润分配不均，
煤制烯烃向上打压原料市场走势，且对高价货源存在抵触情绪，2022年需求端整体
提振作用减弱。后期在相关政策影响下，煤制烯烃行业发展规模受到限制。

四、传统需求难有起色

图 传统需求行业开工情况

资料来源：文华财经、方正中期研究院整理

2022年宏观逻辑主导市场，需求端受到较大影响。美联储持续加息叠加国内经济环
境偏弱，甲醇呈现先涨后跌态势，重心运行区间整体下移。甲醇货源供应平稳增加
，而下游需求恢复不及预期，基本面较为疲弱，成本端驱动走弱，期价上涨存在较
大阻力。考虑到成本端及生产压力，甲醇期价调整至2200关口附近企稳。2023年
甲醇市场面临宏观氛围将有所改善，对于甲醇走势预期好转，在需求端逐步恢复后
，期价有望筑底结束，逐步企稳回升。在低库存状态下，甲醇期货在2023年上半年
或更易上涨。甲醇市场单边行情持续性不强，大部分时间呈现震荡走势。从技术上
看，2023年甲醇期价或在2000-2800区间内波动，呈现先扬后抑走势。
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